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TYZDEN v skratke

Stalo sa

Podla americkej ministerky financii a byvalej guvernérky
FEDu Janet Yellenovej pofavia sucCasné inflatné tlaky
v krajine v druhej polovici roka 2022. Nemysli si, Zze USA
stracaju kontrolu nad inflaciou.

Podla prieskumu amerického zdruZenia ekonomickych
analytikov, akademikov a politikov NABE bude nedostatok
pracovnych sil v niektorych odvetviach pretrvavat aj v roku
2022 a prispeje k trvalému rastu nakladov na podnikanie.

Turecko znizuje urokové sadzby z 18% na 16% napriek
tomu, Ze medziro¢na spotrebitelska inflacia v krajine
v septembri dosiahla takmer 20% a producentska inflacia
44%. Lira oslabuje, aktualne na jedno euro potrebujete
11.3 novej liry, najviac od roku 2005 kedy bolo starej lire
zoSkrtnutych 6 nul.

Americky federalny rozpoctovy deficit sa v oktébri dostal na
62 mid. USD, €o je ,prvy normalny“ vysledok od jula 2020.

Indexy dbvery v priemysle PMI su vo vyspelych krajinach
na zostupnej ceste, ked reflektuju problémy s materialnymi
vstupmi a nedostatkom zamestnancov. Vo vSetkych
krajinach G7 su ale nad 50 ¢o signalizuje konjunkturu.
Dokonca v USA, Nemecku, Taliansku, vo Vefkej Britanii
a v Kanade su nad 55, ¢o naznacuje silnu konjunktaru. Vo
Francuzsku a v Japonsku st medzi 50 a 55. V Cine, ktora
nie je su€astou G7, je PMI presne na rozhrani, 50 bodov.

Dévera v sluzbach PMI v Austrdlii sa prehupla nad 50,
ateda poskytovatelia oCakévaju priaznivy vyvoj. Sydney
ukonéilo dria 11.10. prisny lockdown, ktory trval 107 dni.
Hoci Austral¢ania zacali s masovou vakcinaciou velmi
neskoro, aktualne je Uplne zaockovanych 74% populacie
nad 16 rokov a Ciasto¢ne zaockovanych 87% populacie
nad 16 rokov.

Firemna vysledkovéa sezdna za 3Q 2021 je zatial priazniva.
V USA aj v Eurépe rastu trzby a aj zisky a vo vsetkych
pripadoch rast prekonava o¢akavania.

Stane sa
Vo Stvrtok bude zasadat ECB. V piatok zverejnia svoje
HDP za 3Q USA a aj eurozéna.

Vsimli sme si

Podiel akcii na celkovych investiciach do financnych aktiv
na americkom trhu dosiahol 52%, ¢im presiahol maxima
spred 20 — tich rokov.

Samozrejme, méze ist eSte vysSie, teoreticky az do
urovne 100%. Prakticky nie, vzdy bude nejaka urovef
dihu a hotovosti.
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Aktual W/W Q/IQ YIY
Fixed income %/bps pp/bps pp/bps pp/bps
Hlavna sadzba FED 0.25 0.00 0.00 0.00
Hlavna sadzba ECB 0.00 0.00 0.00 0.00
USA 10Y dlhopis 1.63 0.06 0.41 0.79
Nemecko 10Y dlhopis -0.11  0.06 0.36 0.47
Taliansko 10Y dlhopis 1.00 0.13 0.38 0.24
Slovensko 10Y dlhopis 0.19 0.05 0.30 0.50
USA IG 5Y prirazka 52 0 2 -4
USA HY 5Y prirazka 302 2 10 -71
EUR IG 5Y prirazka 50 -1 3 -5
EUR HY 5Y prirdazka 255 -2 20 -70
Akcie - narodné indexy % % %
USA (S&P 500) 4545 164 3.40 3115
Eurépa (Stoxx 600) 472 0.53 220 30.17
Nemecko (DAX) 15543 -0.28 -0.01 2291
Francuzsko (CAC 40) 6734 0.09 1.83 37.15
Taliansko (FTSE MIB) 26572 0.31 477  37.78
UK (FTSE 100) 7205 -0.41 245 2294
Japonsko (Nikkei 225) 28805 -0.91 558 2249
Cina (Shanghai) 3583 029 545 9.29
Rozvojové krajiny (MSCI) 1293 0.74 1.20 13.79
Cesko (PX) 1330 -2.32 9.98 5412
Madarsko (BUX) 55254 0.89 13.67 64.18
Polsko (WIG 20) 2417 -1.50 7.26 4691
Akcie — sektory (MSCI) % % %
Energie 185 0.15 17.31  74.97
Material 322 -0.46  -3.98 20.92
Priemysel 341 1.21 214 28.11
Bezna spotreba 412 0.94 3.93 28091
Zakladna spotreba 273 0.67 -0.12 9.55
Zdravotnictvo 346 2.22 0.62 20.45
Financnictvo 153 2.09 9.09 51.56
Informacéné technoldgie 518 1.55 3.86 3441
Telekomunikacie 114 -0.88  -1.77 27.77
Utility 158 2.16 1.24 3.94
Komodity % % %
Ropa Brent 85.5 0.79 12.05 104.76
Zlato 1793 1.42 -1.19 -5.75
VSetky komodity (index) 3263 -0.03 10.32 61.04
Energie (index) 384 0.67 18.91 108.65
Drahé kovy (index) 2305 222 -273 -131
Priemyselné kovy (index) 1807 -500 6.74 48.60
Pbddohospodarstvo (index) 1124  0.56 6.10 40.63
Meny - euro % % %
Americky dolar (USD) 1.164 036 -191 -1.83
Britska libra (GBP) 0.846 034 -085 -6.93
Svaijgiarsky frank (CHF) 1.067 -039 -0.75 -057
Japonsky jen (JPN) 132.2 -0.26 150 6.43
Cinsky juan (CNY) 7.428 -051 -3.06 -6.19
Ceska koruna (CZK) 2567 1.15 064 -567
Madarsky forint (HUF) 364.7 1.29 181 -0.16
Polsky zloty (PLN) 4.603 0.73 0.76 0.67

"Exhibit 2: Allocations to equities among'lnvestors are at an all-time high
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Poznamky: Aktual = koniec aktualneho pracovného tyzdna (piatok). W/W = zmena za 1 tyzden. Q/Q = zmena za 1 $tvrtrok (12 tyzdriov). Y/Y = zmena za 1 rok
(52 tyzdfov). Sadzby americkej centralnej banky (FED), Europskej centralnej banky (ECB) avynosy S$tatnych dlhopisov st v percentach, ich zmeny
v percentualnych bodoch (pp). Prirazky korporatnych dlhopisov a ich zmeny st v bps — bazickych bodoch (stotinach percentualneho bodu). IG (investment
grade) = korporaty s kompozitnym (priemernym) ratingom na investi€nom stupni. HY (high yield) = korporaty s kompozitnym ratingom na $pekulativnom stupni.
Pri akciach, komoditach a EUR je zmena v percentach. MSCI Emerging Markets je v USD. Cenou ropy je okamzita (spotova) cena Brent v USD za barel. Cena
zlata je spotova, v USD za tréjsku uncu. Komoditné indexy = RICI All Commaodities, RICI Energy, RICI Precious metals, RICI Industrial metals, RICI Agriculture.
Pri fixed income je zelenou farbou pisma vyznaceny pokles hodnét (pokles vynosov a prirdZzok = rast ceny dlhopisov), pri akciach a komoditach je takto
oznaceny rast hodnét. Pri EUR je zelenou farbou vyznaéené posilnenie EUR voci mene.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekoném. Tel.: +421 2 3226 6531. Fax: * 6910. E-mail: research@privatbanka, toth@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady sU stanoviskom autora v éase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna informéacia
alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného
investiéného poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investiéné ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci
su informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred
je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu méze stupat alebo klesat' a navratnost investicie nie je zaru¢ena.
Vykonnost cenného papiera alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo
sa rozvijajucich krajin st spravidla kvoli vy$sej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a
dariovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



